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Após grande discussão e expectativa, em resposta a uma preocupação sobre a transparência das 
informações contábeis, em janeiro de 2016 o IASB divulgou o IFRS 16, que diz respeito às 
operaçãoes de leasing, substituindo o IAS 17, e entra em vigência a partir de janeiro de 2019. 
A principal mudança acerratada pela norma é a contabilização do leasing operacional, que 
passará a ser incluído no balanço patrimonial. Umas das principais empresas usuárias dessas 
operações são as companhias aéreas, visto que é a forma que utilizam para alugar ou adquirir 
suas aeronaves. O presente trabalho trata-se de uma pesquisa explicativa qualitativa, elaborado 
mediante pesquisa bibliográfica e tem por objetivo analisar o efeito dessa nova norma nas 
demonstrações contábeis das companhias aéreas brasileiras Tam, Gol e Azul, nos anos de 2013 
a 2015, sendo uma replicação do estudo realizado por Barbosa, Barros, Niyama e Souza (2011), 
sobre o impacto da contabilização do leasing operacional nas companhias aéreas Tam e Gol 
nos anos de 2007 a 2009. Os balanços foram ajustados e foram calculados os indicadores de 
liquidez corrente, relação de capital de terceiros e próprio, composição do endividamento, 
imobilização do patrimônio líquido, retorno sobre o ativo e retorno sobre o patrimônio líquido. 
Conclui-se que, os índices de retorno sobre o ativo e imobilização do patrimônio líquido foram 
os que sofreram maior impacto, e ainda que, embora o impacto geral não tenha seguido na 
mesma proporção do estudo de Barbosa et al (2011), a contabilização do leasing irá gerar efeitos 
significativos nessas companhias.   
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Em janeiro de 2016, o International Accounting Standards Boarding (IASB) emitiu nova 
norma sobre a contabilização do leasing operacional, o International Financial Reporting 
Standard 16 (IFRS 16). As empresas que realizam esse tipo de operação deverão atender 
obrigatoriamente a norma a partir de 1º de janeiro de 2019, o que permite um período de 
adaptação e de uma análise prévia do impacto que a contabilização do leasing operacional 
causará na instituição. 
Há duas formas de operação de leasing, ou como chamado no Brasil, arrendamento 
mercantil. Ambos se referem a um contrato entre duas partes, onde uma (arrendadora) oferece 
os direitos de uso de um bem à outra parte (arrendatária). No entanto, existem alguns critérios 
para que a operação seja classificada em financeira ou operacional.   
Dentre os setores que são os principais usuários das operações de leasing seja como forma 
de financiamento, seja como forma de alocar um bem, está o da aviação civil. O fato é que a 
frota das companhias aéreas brasileiras, em sua grande parte, é formada por aeronaves 
arrendadas, em sua maioria por meio de contratos de leasing operacional.  
O principal motivo da escolha do leasing operacional, ou arrendamento operacional, em 
detrimento do leasing financeiro se deve ao fato de que aquele não é contabilizado em contas 
patrimoniais, ou seja, não é apresentado no balanço patrimonial. Suas contraprestações são 
registradas diretamente no resultado. Sendo assim, não são reconhecidos como um direito de 
uso no ativo, nem as contraprestações como uma obrigação no passivo. 
No entanto, a norma vigente, IAS 17, que permite as duas formas de contabilização para 
cada tipo de leasing, gera discussões e apresenta certa contradição na avaliação da situação 
econômica e financeira da entidade. Uma única contabilização, como normatizado no IFRS 16, 
acarretará em uma maior transparência, bem como aumentará a comparabilidade na empresa e 









1.2 Objetivos da pesquisa 
 
Este trabalho trata-se de uma replicação do artigo “Impacto da Contabilização do leasing 
operacional no balanço patrimonial: o caso das Cias. Aéreas brasileiras Tam e Gol” realizado 
por Barbosa et al (2011).  
O presente trabalho tem como problema de pesquisa responder a seguinte pergunta: Qual 
o efeito do IFRS 16 nas demonstrações contábeis das companhias aéreas? Dessa forma, tem 
como objetivo analisar os efeitos da contabilização do leasing operacional, como propõe o 
normativo, mais especificamente no Balanço Patrimonial das companhias aéreas Tam, Gol e 
Azul nos anos de 2013 a 2015. 
 
1.3 Delimitação do estudo 
 
Para análises e comparações entre o primeiro estudo e a replicação é essencial buscar 
pelas informações divulgadas pelas companhias aéreas, principalmente do Balanço Patrimonial 
e das Notas Explicativas. No entanto, verificou-se que não foram informados os dados 
referentes  ao prazo médio do contrato de leasing das companhias Gol e Azul, bem como os 
custos desses contratos. Ressalta-se ainda que, em relação ao ano de 2015, os dados da 
companhia Tam já são referentes à Latam, fusão realizada em 2012. 
Além disso, não foram encontradas as informações referentes as demonstrações contábeis 
da companhia Avianca, que juntamente com a Tam, Gol e Azul, formam as principais 
companhias aéreas brasileiras, atualmente. 
 
1.4 Importância do tema   
 
O presente artigo poderá contribuir para a literatura de leasing, ainda escassa no Brasil, 
bem como para a análise de companhias aéreas, tendo em vista que se relaciona com questões 
importantes para a contabilidade, como por exemplo, a essência sobre a forma jurídica de um 
contrato de leasing e também convergência com as normas internacionais considerando a 
divulgação do IFRS 16. 
Esse setor foi escolhido pois, além de ser um dos maiores usuários do leasing, esta 
operação auxilia as companhias tanto no crescimento de mercado quanto nos avanços 
tecnológicos. Egberto Vieira Lima, diretor financeiro da Tam, declarou ao Informativo Leasing 




atualização tecnológica permanente. Nesse sentido, a ferramenta apresenta a forma de 
pagamento mais adequada para a operarmos com eficiência. ” 
 
1.5 Estrutura do trabalho 
 
O presente trabalho divide-se em 5 itens, sendo o primeiro a Introdução; o segundo, 







2 REFERENCIAL TEORICO 
 
 
2.1 Histórico das companhias aéreas brasileiras 
 
A história da aviação civil no Brasil iniciou-se em 1911 e em termos de mercado 
propriamente dito, a aviação comercial iniciou-se em janeiro de 1927, sendo a Condor Syndikat 
a primeira empresa a operar no Brasil. No entanto, somente 18 anos depois ocorreu a primeira 
operação de arrendamento internacional de aeronave, no ano de 1945 (OLIVEIRA; PONTES, 
2010). 
As diversas companhias aéreas que operaram no Brasil passaram por grandes mudanças, 
como fusões, encerramento de atividades, falência e etc. Outro fator que contribuiu para essas 
mudanças foram, na visão de Bergiante (2015), foram os impactos causados pelas mudanças 
em âmbito mundial, como políticos, econômicos, ambientais ou do próprio mercado, que 
ditaram diretamente a demanda pelo transporte aéreo, como acontece até os dias atuais.  
A Transportes Aéreos Marília (TAM) iniciou suas operações regularmente nos anos 1970, 
permanecendo firme diante das crises das companhias aéreas e consolidando-se como a líder 
no mercado doméstico brasileiro. A Gol, por sua vez, iniciou suas operações em janeiro de 
2001. Já a Azul, teve seu início em 2008 e tomou o posto de terceira maior no Brasil. Por fim, 
Tam, Gol e Azul, juntamente com a Avianca, formam as principais companhias aéreas 
brasileiras atualmente, com cerca de 98,4% de participação no mercado doméstico, segundo 
anuário do transporte aéreo (ANAC, 2015). 
 
2.2 Arrendamento de Aeronaves 
 
O Código Brasileiro de Aeronáutica, aprovado por meio da Lei nº 7.565, de 19 de 
dezembro de 1986, dispunha sobre o arrendamento de aeronaves.  
O arrendamento, tanto financeiro como operacional, é apresentado como uma das formas 
de contrato de uso de aeronave, além dos contratos de construção, fretamento, hipoteca 
convencional e legal e alienação fiduciária. O CBA, conceitua o arrendamento no Art. 127: 
“Dá-se o arrendamento quando uma das partes se obriga a ceder a outra, por tempo 
determinado, o uso e gozo de aeronave, ou de seus motores, mediante certa retribuição. ” 
Como dito, a primeira operação desse tipo que ocorreu no Brasil foi no ano de 1945, 




no interior do Rio de Janeiro (DAVIES, 1984 apud OLIVEIRA; PONTES, 2010). A partir daí, 
tornou-se um dos principais mecanismos de uso de aeronave para as companhias aéreas, como 
foi o caso da Panair do Brasil. A tabela 1 mostra a quantidade de aeronaves arrendadas nas 
principais companhias aéreas brasileiras nos anos de 1978, 1987 e 1995. 
 
Tabela 1: Evolução do Arrendamento de Aeronaves 
Companhia 
Aeronaves 
1978 1987 1995 
Arrendadas Próprias Arrendadas Próprias Arrendadas Próprias 
RIOSUL 0 16 0 12 0 6 
TAM 0 23 1 16 ND 0 
TRANSBRASIL 0 10 4 24 22 3 
VARIG 0 49 8 62 40 31 
VASP 0 24 12 22 4 25 
Fonte: Elaboração própria (dados extraídos de Oliveira, 2010) 
 
 
Dentre as companhias apresentadas na tabela, apenas a Tam continua operando até hoje 
com sua frota de 165 aeronaves totalmente arrendadas, assim como é o caso da Gol e da Azul, 
que possuem respectivamente, 144 e 139 aeronaves.  
Segundo a Associação Brasileira de Empresas de Leasing (2016), as aeronaves 
representavam cerca de 11, 94% do total de imobilizado de arrendamento no país, em terceiro 
lugar, atrás somente de veículos e afins, com 32,49% e de máquinas e equipamentos, com 
39,95%. 
Com o passar dos anos optou-se mais pelos arrendamentos. Esse fato se deve 
principalmente pelos avanços tecnológicos e pela própria demanda do mercado ao longo do 
tempo. O arrendamento permite às companhias aéreas a inovação de sua frota, bem como reduz 
a competição injusta desde às grandes até as menores companhias. 
 
2.3 Definição de leasing 
 
O IAS 17 define o arrendamento mercantil como sendo um acordo em que o arrendador 
transmite ao arrendatário o direito de uso de um bem em troca de um pagamento, ou uma série 
de pagamentos, por um determinado período de tempo acordado entre as partes. Já Niyama e 
Silva (2013, p. 261), afirmam que:  
As operações de leasing podem ser definidas como transações celebradas 
entre o proprietário de um determinado bem, denominado de arrendador, que 
concede o uso desse a um terceiro, conhecido como arrendatário, por um 
determinado período de tempo, estipulado em contrato. Ao final desse prazo, 





A Lei nº 7.132, de 26 de outubro de 1983, que alterou a Lei nº 6.099, de 12 de setembro 
de 1974 (dispõe sobre o tratamento tributário de arrendamento mercantil, e dá outras 
providências) e o Decreto-lei nº 1.811, de 27 de outubro de 1980, define leasing como: 
O negócio jurídico realizado entre pessoa jurídica, na qualidade de 
arrendadora, e pessoa física ou jurídica, na qualidade de arrendatária, e que 
tenha por objeto o arrendamento de bens adquiridos pela arrendadora, segundo 
especificações da arrendatária e para uso próprio desta. 
 
 
2.4 Classificações do leasing  
 
Segundo o CPC 06, do CFC (2015), para classificação do leasing em financeiro ou 
operacional é considerada a essência da operação sobre a forma contratual. O leasing financeiro 
se assemelha a uma compra financiada, em que todos os riscos são transferidos além do direito 
de uso. Já o leasing operacional se assemelha a um contrato de aluguel, em que apenas o direito 
de uso é transferido.  
No entanto, a principal diferença entre as duas operações está na contabilização. No caso 
do leasing financeiro, o valor do bem é contabilizado no ativo imobilizado e o valor total das 
contraprestações no passivo, enquanto as contraprestações do leasing operacional são 
registradas diretamente na demonstração de resultado, sendo um item fora de balanço (off 
balance sheet) não integrando o Balanço Patrimonial.  
O IAS 17 define leasing financeiro como sendo aquele que transfere substancialmente 
todos os riscos e vantagens inerentes à propriedade e leasing operacional aquele que não 
transfere substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes à propriedade. 
Como ressalta Niyama (1982), o prazo do contrato do leasing operacional geralmente é 
curto, não há participação de fornecedores e o arrendador retém substancialmente todos os 
benefícios associados ao bem. Em contrapartida no leasing financeiro o prazo do contrato 
geralmente é mais longo e a cláusula da opção de compra normalmente é obrigatória. 
 
2.5 Pesquisas Anteriores 
 
Alguns estudos sobre a capitalização do leasing já foram feitos no Reino Unido 
(BEATTIE; EDWARDS; GOODACRE, 1998), na Nova Zelândia (BENNETT; BRADBURY, 
2003), na Alemanha (FULBIER; PFERDEHIRT; SILVA, 2008) e na Austrália (WONG; 




leasing já foi analisada em empresas do subsetor de transporte (MARTINS et al, 2013) e 
também em companhias aéreas (BARBOSA et al, 2011). 
Beattie, Edwards e Goodacre (1998) realizaram uma das primeiras aplicações desse 
estudo, afirmando que a magnitude dos impactos da contabilização do leasing operacional sobre 
as decisões individuais dos usuários, as avaliações de mercado, fluxo de caixa da empresa e 
comportamento dos gerentes podem ser indicados através dos índices chaves da contabilidade, 
utilizando do método de capitalização construtiva de Imhof, Lipe e Wright (1991). 
Concluiu-se desse estudo que houve um impacto maior na margem de lucro, no retorno 
sobre o ativo, no giro do ativo e em três medidas de alavancagem financeira. Após fazer a 
correlação entre os indicadores antes e após a capitalização, notou-se um impacto 
principalmente nos indicadores de alavancagem financeira. E por fim, ao fazer uma análise 
interindustrial, a magnitude dos indicadores mudou e a correlação associada da posição da 
empresa produzida pela contabilização do leasing operacional foi maior no setor de serviço. 
Bennett e Bradbury (2003) afirmam que estudos anteriores realizados nos Estados Unidos 
não podem ser aplicados internacionalmente, considerando os diferentes prazos, taxas e opções 
de renovação do contrato. Sendo assim, utilizando também o método de capitalização 
construtiva de Imhoff, et al. (1991), aplicaram o estudo em 39 empresas listadas na bolsa de 
valores de Nova Zelândia. Os resultados apresentaram um grande impacto no passivo e nos 
indicadores financeiros ocasionando uma maior alavancagem.  
Já Fulbier, Pferdehirt e Silva (2008) buscaram analisar os efeitos potenciais da 
contabilização do leasing nas maiores empresas da Alemanha com dados de 2003 e 2004. Foi 
identificado um impacto significativo em um número considerável das empresas, no geral, e 
particularmente em algumas indústrias como de moda e varejo. Houve uma mudança 
principalmente nos indicadores de balanço e efeitos menores nos indicadores de rentabilidade. 
Wong e Joshi (2015) buscaram analisar os impactos da contabilização do leasing nas 
demonstrações financeiras e nos indicadores financeiros de empresas australianas no ano de 
2010, tendo como base o Exposure Draft de 2013, que trata sobre o tema. Os autores concluíram 
que houve um impacto significativo da contabilização do leasing nas demonstrações 
financeiras, embora esse impacto não tivesse sido tão grande quanto a de outros estudos 
analisados anteriormente, como o de Beattie (1998) e de Bennett e Bradbury (2003). Notou-se 
ainda que, o índice de endividamento, de relação do capital de terceiros com o capital próprio 
e o retorno sobre o ativo tiveram uma mudança significativa. No entanto, o impacto no retorno 




Martins et al (2013) buscaram analisar o impacto da contabilização do leasing 
operacional, proposta pelo Exposure Draft 2010/09, nos indicadores das empresas do subsetor 
de transporte listadas na Bovespa. Dentre as empresas analisadas estavam a Tam e a Gol, que 
como era esperado, possuía um alto percentual na proporção das operações de leasing 
operacional, tanto para com capital próprio (39,4% e 65,9%, respectivamente), tanto para com 
capital de terceiros (17,98% e 32,59%, respectivamente). Verificou-se que os impactos mais 
significativos ocorreram nos índices de endividamento, imobilização do patrimônio líquido e 
imobilização dos recursos não correntes. 
Por fim, O estudo de Barbosa et al (2011), objeto de replicação deste presente trabalho, 
verificou o impacto da contabilização do leasing operacional no balanço, como ocorre com o 
leasing financeiro, nas companhias aéreas Tam e Gol, nos anos de 2007 a 2009. Foram ajustados 
e analisados os balanços patrimoniais, bem como alguns indicadores para cada companhia, 
liquidez corrente, relação capital de terceiros/ capital próprio, composição do endividamento, 
imobilização do patrimônio líquido, retorno sobre o ativo, retorno sobre o patrimônio líquido e 
o grau de alavancagem financeira. 
Para o período analisado, os resultados apresentaram um maior impacto para a Gol do 
que para a Tam, sabendo-se que, como grandes usuárias das operações de leasing, ambas seriam 
significativamente afetadas. Isso ocorreu pelo fato de a Gol possuir um maior montante no que 
se referia ao leasing operacional, além de esse valor ser uma maior representatividade de seu 
ativo. Com exceção do retorno sobre o patrimônio líquido, que permaneceu sem alteração, 
houveram mudanças nos indicadores, ocasionadas pela mudança na estrutura patrimonial 
decorrente dos ajustes de contabilização. 
 
2.6 Evolução da normatização contábil sobre o leasing  
 
Hendriksen e Van Breda (2007) trataram sobre os primeiros pronunciamentos acerca do 
tema. Os autores argumentam que devido as peculiaridades a respeito da definição e 
classificação de arrendamentos, é necessário que diversos padrões sejam emitidos a fim de 
sempre haver mais esclarecimentos. 
 
2.6.1 ARB 38 
O precursor desses padrões foi o ARB 38, divulgado em 1949 pelo AICPA (American 
Institute of Certified Public Accountants) que discorreu sobre a divulgação dos arrendamentos 




Breda 2007) define que “Onde é claramente evidente que a transação é, em substância, uma 
compra, a propriedade ‘arrendada’ deve ser incluída entre os ativos do arrendatário com a 
contabilização apropriada dos passivos correspondentes...” 
 
2.6.2  APB 5 e APB 7 
Posteriormente, nos anos de 1964 e 1966, o APB 5 (Reporting of leases in financial 
statements of lessees) e o APB 7 (Accounting for leases in financial statements of lessors), 
respectivamente, foram os primeiros a discutir sobre o arrendamento operacional e 
arrendamento financeiro. Esses pronunciamentos foram divulgados como uma forma de buscar 
um maior esclarecimento sobre as situações em que o arrendamento deve ser capitalizado, no 
entanto, ainda se permaneceu no âmbito geral. 
 
2.6.3 SFAS 13 
Em 1976 o FASB divulgou o SFAS 13, apresentando quatro critérios, onde pelo menos 
um deles deve ser atendido para tratar um arrendamento como uma compra financiada, além de 
ser não cancelável. São eles: 1) O direito de propriedade transferido ao arrendatário no final do 
prazo; 2) Cláusula de opção de compra por valor simbólico, significativamente menor que o 
valor de mercado esperado; 3) Prazo do arrendamento correspondente a no mínimo 75% da 
vida útil do bem, com exceção dos casos onde o prazo se inicia nos últimos 25% da vida útil e 
4) Valor presente dos pagamentos mínimos igual ou superior a 90% do valor justo do bem. 
Esses critérios vigoram até hoje na classificação do leasing. 
 
2.6.4 IAS 17 
A norma vigente até então é o IAS 17, emitida em 1999 pelo IASB e tratou mais sobre as 
especificidades das operações de leasing, dispondo sobre a contabilização e divulgação tanto 
para arrendadores como para arrendatários. Além disso, a norma apresenta também as 
classificações em financeiro e operacional, que como ressaltado por Barbosa et al (2011), é o 
principal critério para definir a forma de contabilização. Os critérios apresentados pelo IAS 17 
para que o leasing seja classificado como financeiro são: 1) Transferência da propriedade do 
bem para o arrendatário ao final do prazo; 2) Opção de compra por preço significativamente 
inferior ao valor justo na data em que a opção se tornar exercível; 3) Prazo superior ao da vida 
econômica do bem; 4) Valor presente dos pagamentos mínimos, no início do contrato, 
semelhante ao valor justo do bem e 5) Natureza específica do bem arrendado, em que apenas o 




A Tabela 2 apresenta os documentos e normas divulgados a respeito do leasing, desde o 
ARB 38 ao IFRS 16. 
 
Tabela 2: Histórico dos pronunciamentos de leasing de 1949 a 1999 
Ano Autor Pronunciamento Título 
1949 AICPA ARB 38 
Disclosure of Long-Term Leases in 
Financial Statements of Lessees 
1962 AICPA ARS 4 
Reporting of Leases in Financial    
Statements 
1964 APB APB Opinion 5 
Reporting of Leases in Financial 
Statements of Lessees 
1966 APB APB Opinion 7 
Accounting for Leases in Financial 
Statements of Lessors 
1972 APB APB Opinion 27 
Accounting for Lease Transactions by 
Manufacturer or Dealer Lessors 
1973 SEC ASR 132 
Reporting of Leases in Financial 
Statements of Lessees 
1973 SEC ASR 141 
Interpretations and Minor Amendments 
Applicable to Certain Revisions of 
Regulation S-X 
1973 APB APB Opinion 31 
Disclosure of Lease Commitments by 
Lessees 
1973 SEC ASR 147 
Notice of Adoption of Amendments to 
Regulation S-X Requiring Improved 
Disclosure of Leases 
1974 FASB DM 
An Analysis of Issues Related to Accounting 
for Leases 
1975 FASB ED Accounting for Leases 
1976 FASB ED (revised) Accounting for Leases 
1976 FASB FAS 13 Accounting for Leases 
1980 IASC ED (E19) Accounting for Leases 
1982 IASC IAS 17 Accounting for Leases 
1997 IASC ED (E56) Leases 
1997 IASC IAS 17 (revised) Leases 
2003 IASB IAS 17 (revised) Leases 
1996 G4+1 Special Report Accounting for Leases: A New Approach 
1999 G4+1 Special Report Leases: Implementation of a New Approach 
2009 FASB/IASB DP 2009 
Discussion Paper Leases Preliminary 
Views 
 
2010 IASB ED 2010/9 Exposure Draft – Leases 
2013 IASB ED 2013/06 Exposure Draft – Leases 
2016 IASB IFRS 16 
International Financial Reporting 
Standards 
Fonte: Leases: History of lease accounting (Agenda paper 12C). IASB. London, 2007 (Dados 
complementados pelo autor) 
 
 
2.7 IFRS 16 
 
Em 2009, sob recomendação da SEC, Comissão de Valores Mobiliários dos EUA, foi 




do FASB e IASB, conjuntamente. Esse documento preliminar ocasionou previsões de que em 
2011 seria emitido um IFRS a respeito. No entanto, isso foi acontecer somente em janeiro de 
2016, quando foi divulgado o IFRS 16, após duas minutas. 
A norma, que vem substituir o IAS 17, trata dos princípios para reconhecimento, 
mensuração, apresentação e divulgação do leasing para ambas as partes, arrendador e 
arrendatário e entra em vigência a partir de janeiro de 2019. Como divulgado, fica a critério da 
empresa aplicar a norma antes, se aplicar também o IFRS 15 (Receita de Contrato com 
Clientes), ou apenas na data da vigência. 
Sabendo que a norma irá afetar muitas empresas e que se trata de uma grande mudança 
na contabilidade, o IASB teve a preocupação de considerar o posicionamento dos stakeholders. 
Por isso, no início de cada nova etapa do projeto eram analisados os feedbacks das etapas 
anteriores. As consultas consistiram no Discussion Paper de 2009, Exposure Draft de 2010, 
Revisão do Exposure Draft em 2013, análise de mais de 1700 cartas comentadas, encontros 
com o corpo de consultores do IASB.  
Além disso, houveram reuniões com investidores, analistas, preparadores, reguladores e 
empresas de contabilidade, que incluíram 40 trabalhos de campo para discutir detalhadamente 
quais seriam os custos dessa nova implementação. 
Embora tenha ocorrido pequenas mudanças nas exigências da definição de um contrato 
de leasing em relação ao IAS 17, essas mudanças não afetam a conclusão do que seria um 
contrato de leasing em meio a outros contratos. A definição que o IFRS 16 traz é de “Um 
contrato que transmite ao cliente (arrendatário) o direito de usar um ativo por um período de 
tempo em troca de uma consideração. ” 
A contabilização do leasing operacional, como visto no presente trabalho, já foi objeto de 
estudo em alguns países, demonstrando haver uma expectativa de que em algum momento essa 
contabilização fosse normatizada. Essa é, portanto, a principal mudança trazida pelo IFRS 16, 
podendo ser considerada uma resposta final à preocupação da SEC a respeito da falta de 
transparência sobre as informações das obrigações do leasing.  
Dessa forma, o efeito mais significativo será o aumento dos ativos de leasing e do passivo 
financeiro. Vale ressaltar também que possuem exceções à aplicação dessa norma, que é nos 
casos das operações de leasing de curto prazo (menor ou igual a 12 meses) e para bens ativos 
de baixo valor, como um computador pessoal, a exemplo que traz a própria norma. 
Considerando que a forma de contabilização é um dos principais critérios de classificação, 
como já citado, a nova norma extingue a classificação em financeiro e operacional, já que ambas 




A Figura 1 a seguir demonstra a mudança no Balanço Patrimonial em relação ao IAS 17. 
 




Fonte: IFRS 16. IASB. (2016) 
 
Em relação à Demonstração de Resultado haverá mudanças no reconhecimento da 
despesa, já que no leasing financeiro são divididas entre as despesas de depreciação e despesas 
de juros, enquanto no leasing operacional todas as despesas são consideradas como 
operacionais. Assim, o tratamento de ambas passará a ser semelhante ao do leasing financeiro. 
 
Figura 2: Mudanças na demonstração de 
resultado das Companhias 
 
Fonte: IFRS 16. IASB. (2016) 
 
Logo, o objetivo do IFRS 16 é acarretar uma maior transparência ao tratamento do 
leasing, ocasionando também uma comparabilidade mais eficaz entre as empresas que realizam 
essas operações. Dessa forma, os usuários dessas informações contábeis serão capazes de 




3 METODOLOGIA DA PESQUISA 
 
 
O presente trabalho trata-se de uma pesquisa explicativa qualitativa, visto que esse tipo 
de pesquisa busca estabelecer uma relação de causa e identificar fatores determinantes, como 
apresentado por Raupp e Beuren (2012, p. 76-97) e por não conter instrumentos estatísticos. A 
coleta de dados foi feita por meio de pesquisa bibliográfica, pois como ressalta Gil (1999, p. 
50) “A pesquisa bibliográfica é desenvolvida mediante material já elaborado, principalmente 
livros e artigos científicos.” 
Os dados relativos aos indicadores foram obtidos mediante análise das demonstrações 
contábeis das companhias Tam, Gol e Azul, por serem as que possuem a maior participação no 
mercado doméstico brasileiro. Segundo a Agência Nacional de Aviação Civil, em  2015, a 
participação dessas empresas no mercado doméstico foi de 36,7%, 35,9% e 17%, 
respectivamente. O foco do estudo foi a anállise do balanço patrimonial dos anos 2013, 2014, 
2015, em que as demonstrações já eram divulgadas de acordo com os padrões internacionais.  
Para os ajustes da capitalização do leasing operacional, considerou-se o valor total das 
contraprestações no ativo não circulante, referente ao imobilizado, e no passivo, parte no 
circulante e parte no não circulante, a depender do prazo do pagamento e do exercício 
financeiro. Esses dados, especificamente, foram obtidos nas notas explicativas de cada 
companhia, já as demonstrações contábeis foram obtidas nos respectivos sites institucionais.  
Foram considerados, ainda, os indicadores de liquidez corrente, relação do capital de 
terceiros com o capital próprio, composição do endividamento, imobilização do patrimônio 
líquido, retorno sobre o ativo e o retorno sobre o patrimônio líquido. Após os ajustes, todos os 
indicadores foram recalculados, a fim de se observar de maneira mais eficaz os impactos da 




4 RESULTADO E ANÁLISES 
 
 
As tabelas 3, 4 e 5 apresentam os balanços das companhias aéreas Tam, Gol e Azul dos 
anos de 2013, 2014 e 2015, divulgados pelas companhias, bem como os valores dos balanços 
ajustados, ou seja, considerando os valores das contraprestações das operações de leasing 
operacional nos respectivos balanços patrimoniais. 
 
Tabela 3: Balanço Patrimonial da TAM com e sem ajustes dos anos de 2013, 2014 e 2015 
TAM 2013 2014 2015 
Grupo de Contas Sem ajuste Com ajuste Sem ajuste Com ajuste Sem ajuste Com ajuste 
Ativo Circulante 6.799.194 6.799.194 6.487.098 6.487.098 8.273.151 8.273.151 
Ativo Não Circulante 11.376.553 12.925.604 9.057.302 12.173.363 9.434.723 12.592.945 
Ativo Total 18.175.747 19.724.798 15.544.400 18.660.461 17.707.874 20.866.096 
Passivo Circulante 8.950.610 9.373.535 7.804.420 9.293.789 10.564.556 12.212.905 
Passivo Não Circulante 8.029.941 9.156.067 6.377.466 8.004.158 6.943.080 8.452.953 
Patrimônio Líquido 1.195.196 1.195.196 1.362.514 1.362.514 200.238 200.238 
Passivo Total 18.175.747 19.724.798 15.544.400 18.660.461 17.707.874 20.866.096 
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
Tabela 4: Balanço Patrimonial da GOL com e sem ajustes dos anos de 2013, 2014 e 2015 
GOL 2013 2014 2015 
Grupo de Contas Sem ajuste Com ajuste Sem ajuste Com ajuste Sem ajuste Com ajuste 
Ativo Circulante 3.565.709 3.565.709 2.986.198 2.986.198 2.461.566 2.461.566 
Ativo Não Circulante 7.072.739 9.268.067 6.990.449 9.215.128 7.906.831 10.900.926 
Ativo Total 10.638.448 12.833.776 9.976.647 12.201.326 10.368.397 13.362.492 
Passivo Circulante 3.446.791 3.706.624 4.212.646 4.537.972 5.542.008 6.029.896 
Passivo Não Circulante 5.973.157 7.908.652 6.096.975 7.996.328 9.148.829 11.655.036 
Patrimônio Líquido 1.218.500  1.218.500 (332.974) (332.974) (4.322.440) (4.322.440) 
Passivo Total 10.638.448 12.833.776 9.976.647 12.201.326 10.368.397 13.362.492 
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
 
Tabela 5: Balanço Patrimonial da AZUL com e sem ajustes dos anos de 2013, 2014 e 2015 
AZUL 2013 2014 2015 
Grupo de Contas Sem ajuste Com ajuste Sem ajuste Com ajuste Sem ajuste Com ajuste 
Ativo Circulante 1.344.406 1.344.406 1.824.947 1.824.947 1.855.104 1.855.104 
Ativo Não Circulante 4.268.378 4.534.666 4.414.252 4.425.539 5.984.060 7.287.626 
Ativo Total 5.612.784 5.879.072 6.239.199 6.250.486 7.839.164 9.142.730 
Passivo Circulante 2.631.671 2.671.867 2.853.493 2.855.788 4.059.825 4.239.652 
Passivo Não Circulante 2.504.800 2.730.892 2.969.211 2.978.203 4.171.508 5.295.247 
Patrimônio Líquido 476.313 476.313 416.495 416.495 (392.169) (392.169) 
Passivo Total 5.612.784 5.879.072 6.239.199 6.250.486 7.839.164 9.142.730 
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
Após os ajustes realizados, conforme demonstra o Gráfico 1, o maior aumento percentual 
no ativo foi o da Gol, apresentando 20,64%, 22,3% e 28,88% em 2013, 2014 e 2015, 




seja também da companhia Gol. O segundo maior impacto foi para a companhia Tam, 8,52%, 
20,05% e 17,84% para 2013, 2014 e 2015, respectivamente, seguido da Azul, com um aumento 
de 4,74% em 2013, 0,18% em 2014 e 16,63% em 2015. 
 
Gráfico 1: Aumento nos Ativos após Ajustes nos Balanços 
 
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
Já em relação aos passivos exigíveis (Gráfico 2) os aumentos percentuais foram de 
23,31%, 21,58% e 20,38% para a Gol, de 9,12%, 21,97% e 18,04% para a Tam, e por fim, de 
5,18%, 0,19% e 15,84% para a Azul em 2013, 2014 e 2015, respectivamente para cada 
companhia. 
 
Gráfico 2: Aumento nos Passivos Exigíveis após Ajustes nos Balanços 
 







































Além dos ajustes nos balanços patrimoniais, foram recalculados também alguns 
indicadores para que assim fosse feita uma melhor análise do impacto da contabilização do 
leasing operacional. 
O primeiro indicador é o de liquidez corrente que, calculado por meio da divisão do ativo 
circulante pelo passivo circulante, mede quanto a empresa possui em seu ativo circulante para 
cada unidade de passivo circulante, ou seja, de dívida a curto prazo. Dessa forma, quanto maior 
a liquidez corrente, maior a capacidade da empresa em honrar seus compromissos.  
Após a liquidez corrente, são calculadas a relação de capital terceiros e o capital próprio 
e a composição do endividamento. O primeiro, também chamado de grau de endividamento, 
mede a dependência que a empresa possui do capital de terceiros, e por isso quanto menor o 
índice, melhor. Já a composição do endividamento é calculada dividindo-se o passivo circulante 
pela soma dos passivos circulante e não circulante, medindo a porcentagem de quanto das 
dívidas totais é dívida de curto. 
Em seguida tem-se a imobilização do patrimônio líquido, que mede para cada unidade do 
patrimônio líquido quanto foi aplicado no ativo permanente, sendo assim, é calculado através 
da divisão do ativo não circulante pelo patrimônio líquido. Espera-se que esse índice aumente 
após o cálculo depois de realizados os ajustes no balanço patrimonial. Segundo Matarazzo 
(2010), esse indicador pode demonstrar ainda a possibilidade da empresa em se tornar 
dependente do capital de terceiros, se verificado que utiliza grande parte do seu capital próprio 
no ativo permanente. 
Já os índices de rentabilidade calculados foram o retorno sobre o ativo e o retorno sobre 
o patrimônio líquido. Ambos medem quanto de lucro a empresa está gerando, seja para cada 
unidade investida ou para cada unidade de capital próprio. O primeiro se calcula dividindo o 
lucro operacional, pois este é gerado pelo ativo, pelo ativo total, enquanto o segundo é calculado 
através da divisão do lucro líquido pelo patrimônio líquido. Matarazzo (2010) apresenta a 
importância desse indicador ao definir que: 
O papel do índice de rentabilidade do patrimônio líquido é mostrar qual a 
taxa de rendimento do capital próprio. Essa taxa pode ser comparada com a 
de outros rendimentos alternativos no mercado, como caderneta de poupança, 
CDBs, Letra de Câmbio, Ações, Fundos de Investimentos, etc. Com isso se 
pode avaliar se a empresa oferece rentabilidade superior ou inferior a essas 
opções. Matarazzo (2010, p.116). 
 
Por fim, o indicador do grau de alavancagem financeira, que foi analisado no estudo 
anterior de Barbosa et al (2011) e que é calculado através da divisão do retorno sobre o 




indicador é importante para a análise das demonstrações de uma empresa, pois mede a 
quantidade de retorno obtido da aplicação do capital de terceiros. No entanto, ele acaba por não 
apresentar resultados reais frente a situações de passivo a descoberto e prejuízo operacional, 
quando os valores do retorno sobre o ativo e retorno sobre o patrimônio líquido se apresentam 
negativos. Por esse motivo, como essa é a situação observada no presente estudo, optou-se pela 
não utilização desse indicador.  
Em alguns casos, como na Gol nos anos de 2014 e 2015 e na Azul no ano de 2015, não 
foi possível calcular os indicadores da relação do capital de terceiros com o capital próprio, da 
imobilização do patrimonio líquido e do retorno sobre o patrimônio líquido, tendo em vista que 
nesses períodos as companhias possuíam um patrimônio líquido negativo, ou seja, um passivo 
a descoberto. 
 
Tabela 6: Indicadores da TAM com e sem ajustes dos anos de 2013, 2014 e 2015 















Liquidez Corrente 0,75 0,72 4,5 0,83 0,69 16 0,78 0,67 13,5 
Capital Terceiros/Capital Próprio 14,20 15,50 9,1 10,40 12,69 21,9 87,43 103,20 18 
Composição do Endividamento 0,52 0,50 4 0,55 0,53 2,3 0,60 0,59 2 
Imobilização do Patrimônio Líquido 9,51 10,81 13,6 6,64 8,93 34,4 47,11 62,88 33,4 
Retorno sobre o Ativo (ROA) (0,02) (0,02) 7,6 0,0022 0,0018 15,3 (0,0026) (0,0022) 18,1 
Retorno sobre o PL (ROE) (1,20) (1,20) 0 (0,26) (0,26) 0 (5,58) (5,58) 0 
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
Tabela 7: Indicadores da GOL com e sem ajustes dos anos de 2013, 2014 e 2015 
GOL 2013 2014 2015 














Liquidez Corrente 1,03 0,96 7 0,70 0,65 7,1 0,44 0,40 8,1 
Capital Terceiros/Capital Próprio 7,73 9,53 23,3       
Composição do Endividamento 0,36 0,31 12,7 0,40 0,36 11,4 0,37 0,34 9,6 
Imobilização do Patrimônio Líquido 5,80 7,60 31       
Retorno sobre o Ativo (ROA) 0,02 0,02 17,2 0,05 0,04 18,1 (0,01) (0,01) 22 
Retorno sobre o PL (ROE) (0,59) (0,59) 0       
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
Tabela 8: Indicadores da AZUL com e sem ajustes dos anos de 2013, 2014 e 2015 
AZUL 2013  2014  2015  














Liquidez Corrente 0,51 0,50 1,5 0,63 0,63 0,07 0,45 0,43 4,22 
Capital Terceiros/Capital Próprio 10,7838 11,3429  13,9802 14,0073     
Composição do Endividamento 0,51 0,49 2,4 0,49 0,48 0,12 0,49 0,44 9,85 
Imobilização do Patrimônio Líquido 8,9613 9,5203  10,5986 10,6257     
Retorno sobre o Ativo (ROA) 0,08 0,07 4,5 0,06 0,06 0,15 (0,02) (0,01) 14,5 
Retorno sobre o PL (ROE) 0,0435 0,0435  (0,1562) (0,1562)     




Como esperado, o índice de liquidez corrente diminuiu para as três empresas nos três anos 
analisados, consequência acarretada pela capitalização do leasing operacional. A companhia 
que obteve maior impacto no geral foi a Tam, com uma redução de 4,5%, 16,03% e 13,5% em 
2013, 2014 e 2015, respectivamente. No entanto, no ano de 2013 o maior impacto foi na 
companhia Gol, com uma redução de 7% e de 7,18% e 8,1% nos demais anos. A companhia 
Azul obteve o menor impacto dentre as três empresas, podendo ser observado que seu maior 
percentual, de 4,22% em 2015, ainda sim foi menor do que o menor percentual das companhias 
Tam e Gol juntas, nos três anos observados. Vale ressaltar que um valor razoável para esse 
índice deve ser maior que 1, fato que só pôde ser observado na empresa Gol, no ano de 2013, 
antes dos ajustes no balanço patrimonial. 
A relação de capital de terceiros e capital próprio aumentou em todos os casos em que foi 
possível calculá-la, visto que houve o aumento do passivo total das empresas devido à 
contabilização das contraprestações do leasing operacional. O maior aumento percentual 
observado foi na Gol, em 2013, porém, no geral, o maior impacto observado foi na Tam. Por 
fim, a Azul obteve um aumento de 5,18% em 2013 e de apenas 0,19% em 2014. Devido ao 
passivo a descoberto, não foi possível realizar os cálculos desse indicador nas companhias 
GOL, nos anos de 2014 e 2015, e Azul no ano de 2015. 
A composição do endividamento para todos os casos observados após os ajustes diminuiu 
em comparação aos cálculos antes dos ajustes. Isso ocorreu pois a maior parte das operaçãos 
do leasing operacional era de longo prazo, acarretando em um aumento maior no passivo não 
circulante do que no passivo circulante. O maior impacto observado foi na Gol, com reduções 
percentuais em 2013, 2014 e 2015 de 12,79%, 11,4% e 9,6%, respectivamente. Em seguida, a 
Azul obteve um impacto geral maior que a Tam, mesmo com a redução pouco significativa de 
2014 de 0,12%, mas com 2,49% em 2013 e 9,85% em 2015.  
A expectativa para o índice de imobilização do patrimônio líquido, assim como é o caso 
da relação de capital próprio e capital de terceiros era de que houvesse um aumento após os 
ajustes, visto que o denominador de ambos é o patrimônio líquido, que permaneceu inalterado. 
Por esse mesmo motivo, não foi póssível calcular o índice para as companhias Gol, nos anos 
de 2014 e 2015, e Azul ano ano de 2015. Do que foi possível ser observado, a Tam obteve 
maior impacto com aumento percentual de 13,62 em 2013, 34,4 em 2014 e 33,47 em 2015. 
Um fato observado por Barbosa et al (2011) em relação ao indicador de retorno sobre o 
ativo é que nos períodos em que o lucro operacional da empresa é negativo haveria um aumento 
no indicador em relação ao cálculo sem os ajustes no balanço patrimonial. Esse fato se repetiu 




foi negativo, observou-se um aumento do retorno sobre o ativo, embora os valores também 
fossem negativos. A maior porcentagem observada foi na companhia Gol, com uma redução 
do índice após os ajustes de 17,2% e 18,18% em 2013 e 2014, respectivamente e um aumento 
de 22,03% em 2015, onde o lucro operacional no período foi negativo. O maior impacto em 
seguida foi observado na companhia Tam, com um aumento de 7,6% em 2013 e 15,38% em 
2015 e uma redução de 18,18% em 2014. A Azul obteve uma redução nos dois primeiros anos 
observados de 4,56% e 0,15% e um aumento, com um maior impacto em relação aos anos 
anteriores, de 14,5% no último ano observado. 
Para calcular o retorno sobre o patrimônio líquido são necessários o lucro líquido e o 
patrimônio líquido. Entretanto, após os ajustes no balanço esses valores permaneceram 
inalterados, logo, também não houve mudanças nos valores dos indicadores. 
Os gráficos 3 e 4, a seguir, apresentam uma comparação entre o presente estudo e o 
realizado por Barbosa et al (2011). Foram calculados, em relação as companhias Tam e Gol, 
que foram analisadas nos dois estudos, os aumentos médios percentuais, após os ajustes, nos 
ativos e nos passivos exigíveis, nos anos de 2007, 2008 e 2009, referentes ao estudo anterior e 
nos anos de 2013, 2014 e 2015, referentes ao presente estudo.  
 
Gráfico 3: Comparativo entre o Aumento nos Ativos após Ajustes nos Balanços 
 
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
Verifica-se que no estudo anterior houve um aumento maior nas duas companhias, em 
relação ao presente estudo, tanto no ativo quanto no passivo exigível, sendo que na companhia 




















Na companhia Tam é possível perceber um resultado mais homogêneo no que se refere 
ao aumento, nos dois estudos, tanto no ativo quanto no passivo exigível. 
 
Gráfico 4: Comparativo  entre  o  Aumento  nos  Passivos Exigíveis após Ajustes  
nos Balanços 
 
Fonte: Elaboração própria (2016) 
 
Por esse motivo, observou-se que o impacto da contabilização do leasing operacional no 
balanço patrimonial foi maior no estudo de Barbosa et el (2011), ainda sendo possível observá-


















5  CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
 
O leasing representa um precursor das operações realizadas pelas companhias aéreas, 
apresentando-se como a maneira mais vantajosa para adquirirem suas aeronaves. Além disso, 
as aeronaves representam o terceiro bem mais arrendado do Brasil. Em uma época de avanços 
tecnológicos e demanda por serviços de qualidade, o leasing oferece às companhias aéreas a 
entrada mais viável para o mercado, considerando esses aspectos, contribuindo também para 
seu desempenho no mercado. 
Desde os anos 1970, o número de aeronaves arrendadas cresceu face a redução do número 
de aeronaves em propriedade da empresa. Após esse fenômeno, observou-se que dentre os 
arrendamentos, priorizava-se o operacional, que até então era um item fora de balanço (off-
balance sheet), fato que passa a ser alterado com a divulgação do IFRS 16, representando sua 
principal mudança. 
Essa norma é o resultado de uma longa, contínua e necessária discussão sobre as 
operações de leasing e levanta aspectos de grande importância sobre a contabilização do leasing 
operacional, acarretando em uma maior comparabilidade de resultados para as empresas 
impactadas, bem como em uma maior transparência para os usuários de suas informações.  
Para a companhia Gol, que em 2015 liderou a participação no mercado doméstico 
brasileiro, as operações de leasing operacional possuíam maior representatividade em seus 
ativos em relação a empresa Tam, nos anos de 2007 a 2009, como contatado por Barbosa et al 
(2011). Esse fato ainda pode ser observado nos anos de 2013 a 2015, onde embora a Gol não 
apresente os maiores montantes da operação de 2014 e 2015, sua representatividade permanece 
maior. Já a companhia Azul, que foi analisada neste presente trabalho, não obteve valores muito 
significativos em consequência de seus baixos montantes e baixa representatividade das 
operações de leasing operacional em seus ativos. 
O presente trabalho analisou as companhias Tam, Gol e Azul nos anos de 2013 a 2015, 
constatando que o impacto causado pela contabilização do leasing operacional é diretamente 
proporcional ao seu montante e representatividade frente ao ativo da companhia.  
Dessa forma, concluiu-se que de maneira geral é possível observar ainda um impacto 
significativo da contabilização do leasing operacional nos balanços patrimoniais das 
companhias aéreas, bem como em seus indicadores. No entanto, em comparação com o que foi 
observado por Barbosa et al (2011), embora ainda significativo, o impacto não manteve a 




aumento do montante dos ativos da Tam e da Gol de 2013 a 2015 enquanto os valores dos 
contratos de leasing não obtiveram um aumento na mesma proporção, quando comparados aos 
anos de 2007 a 2009.  
Conclui-se ainda que, os índices de imobilização do patrimônio líquido e retorno sobre o 
ativo foram os indicadores que mais sofreram impacto na contabilização do leasing operacional 
nas companhias nos anos analisados.  
A contabilização do leasing operacional foi objeto de diversos estudos, mesmo antes da 
expectativa de divulgação de alguma norma sobre o assunto. A partir do contexto atual, com a 
divulgação do IFRS 16, espera-se então que o tema ganhe mais visibilidade, possibilitando 
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